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В современных условиях разработка проблематики 
рационализации капитала организаций приобретает характер 
приоритетных исследований. 
Для оценки факторов стоимости тем или иным методом 
необходимо определить набор этих факторов, а также из каких 
достоверных источников будет получена информация для этой оценки. 
Многие прогрессивные подходы на сегодняшний день могут, 
действительно, обеспечить достаточно точную и качественную оценку, 
но для их использования необходимо получать такую информацию, 
которая не может быть извлечена из традиционной финансовой 
отчѐтности. В большей мере это касается доходного подхода. 
Величина стоимости капитала компании может быть найдена 
методами, традиционно применяемыми в моделях дисконтирования 
прибыли и денежных потоков при расчѐте коэффициента 
дисконтирования.  
Однако применяя данные методы, характерные для переходных 
экономик, можно получить несоответствия с оценками 
международной практики. Прямым следствием неверной оценки 
перспектив участия инвестора в бизнесе является разрыв между 
оценками его рыночной и внутренней стоимостей. По этой же причине 
могут наблюдаться расхождения в требуемой рынком доходности 
капитала и справедливой для данного бизнеса отдачи на капитал. 
Особенно отчѐтливо разрыв в восприятии состояния бизнеса 
менеджментом и рынком проявляется в случае объявления дивидендов 
и полученной прибыли за отчѐтный период. Анализ показал, что, как 
правило, за несколько дней до объявления дивидендов и прибыли 
происходит резкий скачок в котировках акций компаний в ту или иную 
сторону. Тем самым устраняется разрыв в восприятии бизнеса 
различными субъектами рынка. Далеко не всегда котировки меняются 
существенно. В ряде случаев, когда взгляды менеджмента и сторонних 
экспертов на состояние бизнеса совпадают, значительной коррекции 
разрыва в восприятии не происходит. Однако полное совпадение 
стоимостей довольно редкое явление. 
Данная классификация выступает в роли координирующего 
инструмента, определяющего критерий группировки факторов в виде 
масштаба влияния каждого из них на стоимость предприятия. 
